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BAB 5 
SIMPULAN DAN SARAN 
 
5.1. SIMPULAN 
Dalam penelitian ini ingin menguji pengaruh free cash flow dan 
agency cost terhadap kinerja perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia tahun 2011-2015. Pengujian dalam penelitian ini 
menggunakan metode OLS (Ordinary Least Square) dan path analysis. 
Agency cost diproxykan dengan asset turnover (TATO), operating expense 
ratio OPEXR), sedangkan kinerja perusahaan diukur menggunakan 
operating performance dan return saham. 
Berdasarkan pengujian yang telah dilakukan menunjukkan bahwa 
free cash flow berpengaruh positif  terhadap agency cost. Artinya, semakin 
besar free cash flow yang tersedia di perusahaan maka para manajer akan 
meningkatkan kekayaan pribadi mereka sehingga agency cost akan 
meningkat. Hasil penelitian ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh 
Khidmat dkk (2014) dan menolak hasil penelitian Wang (2010).  
Free cash flow tidak berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. Besar 
kecilnya free cash flow tidak akan mempengaruhi kinerja perusahaan. Hal 
ini terjadi karena perusahaan tidak digunakan inevestasi pada proyek yang 
memiliki net present value (NPV) positif. Hasil  penelitian ini tidak 
mendukung penelitain Wang (2010), Khidmat dkk (2014), dan Heydari dkk 
(2014).  
Agency cost memediasi pengaruh free cash flow terhadap kinerja 
perusahaan. Dengan variabel mediasi TATO pada pengaruh free cash flow 
terhadap kinerja perusahaan dan variabel mediasi OPEXR pada pengaruh 
free cash flow terhadap ROE. Ketika perusahaan memiliki free cash flow 
yang tinggi, mayoritas manajer menggunakannya untuk kepentingan dirinya 
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sendiri yang ditandai asset turnover yang rendah dan beban operasi yang 
cenderung tinggi sehingga dapat membuat agency cost meningkat. 
Terjadinya hal tersebut membuat kinerja perusahaan cenderung turun.  
 
5.2. KETERBATASAN PENELITIAN 
Penelitian ini masih memiliki kekurangan tetapi diharapkan mampu 
untuk menjelaskan kinerja perusahaan. Ada beberapa phal yang menjadi 
keterbatasan pada penelitian ini, antara lain: 
1. Proksi yang digunakan untuk menentukan pengaruh dari kinerja 
perusahaan masih kurang sehingga memungkinkan untuk 
menambah variabel lain yang diduga mampu memberikan 
pengaruh pada kinerja perusahaan, yang sesuai dengan 
karekteristik perusahaan-perusahaan yang ada di Indonesia. 
2. Variabel independen yang diduga mempengaruhi kinerja 
perusahaan masih kurang sehingga R-square pada regresi kecil. 
3. Hasil tidak selalu berdasarkan teori, sehingga perlu adanya 
penelitian-penelitian baru khususnya terkait kienrja perusahaan. 
4. Waktu pengerjaan penelitian ini kurang sehingga variabel agency 
cost hanya dapat diproxykan dengan TATO (asset turnover) dan 
OPEXR (operating expense ratio). 
 
5.3. SARAN 
Berdasarkan keterbatasan penelitian ini maka berikut ini 
disampaikan saran bagi penelitian selanjutnya: 
1. Perusahaan yang memiliki kelebihan free cash flow seharusnya 
dapat digunakan untuk berinvestasi pada suatu proyek yang dapat 
menguntungkan perusahaan sehingga dapat meningkatkan kinerja 
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perusahaan dimasa yang akan datang. Kemudian perusahaan yang 
memiliki free cash flow yang rendah dapat menambah dari dana 
eksternal baik dalam bentuk hutang maupun penerbitan saham 
baru.  
2. Untuk peneliti selanjutnya diharapkan dapat menambahkan 
variabel independen lain yang mempengaruhi kinerja perusahaan. 
3. Untuk variabel independen yaitu agency cost sebaiknya tidak 
hanya diproxikan dengan TATO (asset turnover) dan OPEXR 
(operating expense ratio). 
4. Penelitian ini hanya menggunakan perusahaan dalam industry 
manfkatur saja  sehingga penelitian selanjutnya disarankan untuk 
menggunakan lebih banyak industry selain industri manufkatur. 
5. Menggunakan alat analisis yang lain seperti SEM, dan path 
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